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Abstrack 
This study aims to test whether liquidity, solvency, asset management, company size and capital 
structure are against financial performance. The method used in this study is descriptive and 
secondary method by analyzing financial statements. The study sampled 87 financial statements from 
manufacturing companies listed in the 100 index group in Indonesia in 2017-2019. Sampling 
techniques using purposive sampling. Data collection is done by analyzing financial statements taken 
from the official website of IDX. In this study, the data was analyzed using multiple linear regression 
analysis.  The results of this study show that (1) liquidity variables negatively affect financial 
performance, (2) solvency variables negatively affect financial performance, (3) asset management 
variables negatively affect financial performance, (4) company size variables negatively affect 
financial performance, and (5) capital structure variables negatively affect financial performance.  




Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah likuiditas, solvabilitas, manajemen aset, ukuran 
perusahaan dan struktur modal terhadap kinerja keuangan. Metode yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu metode deskriptif dan sekunder dengan menganalisis laporan keuangan. 
Penelitian mengambil sampel 87 laporan keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 
dalam kelompok indeks 100 di Indonesia tahun 2017-2019. Tehnik pengambilan sampel 
menggunakan purposive sampling. Pengumpulan data dilakukan dengan cara menganalisis laporan 
keuangan yang diambil dari situs resmi BEI. Dalam penelitian ini, data dianalisis dengan 
menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa (1) 
variabel likuiditas berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan, (2) variabel solvabilitas 
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan, (3) variabel manajemen aset berpengaruh 
negative terhadap kinerja keuangan, (4) variabel ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 
kinerja keuangan, dan (5) variabel struktur modal berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. 
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Masuknya perusahaan asing ke 
pasar Indonesia menyebabkan adanya 
persaingan yang sangat ketat, dimana 
perusahaan dalam negeri dituntut untuk 
memperbaiki kinerja perusahaan. Oleh 
karena itu, informasi maupun ilmu 
sangatlah diperlukan sebagai modal 
untuk menghadapi persaingan saat ini 
serta masa yang akan datang. Penerapan 
ilmu pengetahuan dan teknologi sendiri 
dapat membantu meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan dimasa yang akan 
datang. Salah satu yang dilakukan oleh 
perusahaan dalam meningkatkan serta 
mencapai suatu kinerja yang baik serta 
dapat terus berinovasi yaitu perusahaan 
harus mengembangkan sumber daya 
manusia yang berkualitas dan teknologi 
handal yang berdasarkan pada sasaran 
standar dan kriteria yang telah 
ditetapkan. Sehingga, banyak pihak yang 
melihat bahwasanya aset yang paling 
berharga dalam penunjang suatu kinerja 
perusahaan yaitu terdapat pada sumber 
daya manusia (SDM) serta baiknya 
hubungan dengan pelanggan, khususnya 
modal intelektual karena aktiva yang 
berwujud itu dikelola serta dikendalikan 
oleh manusia. 
Kinerja keuangan merupakan 
komponen yang utama sebagai tolak 
ukur kinerja suatu perusahaan, hal itu 
dapat terlihat dari laporan keuangannya. 
Selain itu ada dua sisi yang dapat dilihat 
untuk mengukur kinerja keuangan suatu 
perusahaan yaitu sisi dari dalam 
(internal) dengan melihat laporan 
keuangan dan sisi dari luar (eksternal) 
perusahaan dapat dilihat dari nilai 
perusahaan dengan cara menghitung 
kinerja keuangan perusahaan tersebut. 
Perusahaan dapat menggunakan 
pengukuran kinerja keuangan untuk 
melakukan perbaikan diatas kegiatan 
operasionalnya supaya dapat bersaing 
dengan perusahaan lainnya. Proses 
pengkajian secara kritis terhadap sebuah 
reviuw data, menghitung, mengukur, 
menginterpretasikan dan memberi solusi 
terhadap suatu keuangan perusahaan 
pada periode tertentu disebut dengan 
analisis kinerja keuangan. Srimindarti 
(2006:34) menjelaskan penilaian kinerja 
yaitu suatu penentuan dari efektivitas 
operasional, organisasi, maupun 
karyawan yang berdasarkan sasaran, 
standar dan kriteria yang sudah 
ditetapkan sebelumnya secara periodik. 
Kinerja keuangan suatu perusahaan 
dapat diukur dengan melihat perubahan 
pada kondisi keuangan perusahaan serta 
potensi perusahaan dalam mengelola 
kekayaan perusahaan yang disebut 
dengan rasio keuangan. 
Covid-19 diumumkan di WHO pada 
tanggal 13 Maret 2020, dinyatakan 
sebagai pandemic (CNN, 2020). 
Pandemic covid selain mempunyai 
dampak pada kesehatan masyarakat, 
juga mempunyai dampak terhadap 
perekonomian di Indonesia dikarenakan 
banyaknya perusahaan-perusahaan yang 
harus memberhentikan kegiatan 
usahanya adalah sebagai upaya yang 
dilakukan dalam pencegahan 
penyebaran virus ini. Salah satu yang 
nampak terkena dampak dari pandemic 
yaitu kinerja keuangan sebelum 
Indonesia terdampak dari Covid-19 
yakni pada awal Januari 2020 dengan 
akhir bulan Maret 2020, tercatat ada 7 
perusahaan yang sudah menerbitkan 
laporan triwulan pada bulan Maret 2020 
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Tabel i1.1 iKinerja iKeuangan iPerusahaan 
No Kode 
iSaham 








1.  ACST PT. iAcset 
iIndonesia iTbk 
-0,11 -0,02 +0.09 
2.  ASDM Asuransi iDayin 
iMitra iTbk 
0,02 -0,0009 -0.02 
3.  ARNA Arwana 
iCitramulia iTbk 
1,02 -0,0004 -1,-2 
4.  AUTO Astra iOtoparts 
iTbk 
0,051 -0,008 -0,059 
5.  BCIC PT. iBank iJTrust 
iTbk 
0,01 0,01 0 
6.  NIKL Pelat iTimah 
iNusantara iTbk 
0,02 -0,07 -0,09 
7.  SIDO PT. iIndustri iJamu 
idan iFarmasi 
iSido iMuncul 
0,23 0,06 -0,17 
Sumber: idiolah itahun i2020 
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 Tabel i1.1 ikinerja ikeuangan 
iperusahaan imenunjukan iadanya 
isebuah ipenurunan iyang iditunjukan 
ipada i5 iperusahaan iyang imengalami 
ipenurunan idengan ikode isaham 
iASDM, iARNA, iAUTO, iNIKL, idan iSIDO. 
iHanya isatu iperusahaan isaja iyang 
imempunyai ikenaikan iyaitu idengan 
ikode isaham iACST, idan iuntuk 
iperusahaan iyang itidak imengalami 
ikenaikan imaupun iadanya ipenurunan 
iyaitu idengan ikode isaham iBCIC. iTabel 
itersebut imenunjukan iadanya isebuah 
idampak ipenurunan ipada ikinerja 
ikeuanngan iperusahaan iyang 
idikarenakan iadanya ipandemic iCovid-
19 idi iIndonesia. 
 Kondisi imenurunnya ikinerja 
ikeuangan itentunya iakan imempunyai 
idampak iyang iluas idan iakan 
imembuat iperekonomian idi iIndonesia 
igoyah. iHal itersebut idibuktikan 
idengan iadanya ihasil isurvey iyang 
idilakukan ioleh iMcKinsey ipada iawal 
ibulan iApril i2020 iyang imenunjukan 
ibahwa ikehidupan idi iIndonesia isecara 
idramatis iakan iterganggu idan i83% 
imasyarakat iyang iberada idi iIndonesia 
imenyimpan iuangnya iuntuk imasa 
ikrisis ipandemic iCovid-19 
i(Thejakartapost, i2020). 
 Kinerja ikeuangan ipada 
ipenelitian iini idiukur imenggunakan 
ireturn ion iasset i(ROA). iROA idapat 
idigunakan iuntuk imengukur isebuah 
iefektifitas iperusahaan idalam ihal 
imenghasilkan isebuah ikeuntungan 
idengan imemanfaatkan isebuah iaset 
iyang idimilikinya. iJika isuatu 
iperusahaan imengalami isebuah 
ikerugian, imaka iakan idilakukan 
isebuah ianalisis iuntuk imemastikan 
itidak iterjadinya imasalah ikeuangan. 
 Penelitian iini idilakukan idengan 
imenggunakan iteori isinyal. iMenurut 
iBrigham idan iHauston iisyarat imaupun 
isinyal imerupakan isuatu itindakan 
iyang idiambil ioleh iperusahaan idalam 
imemberikan ipetunjuk ibagi iseorang 
iinvestor itentang ibagaimana 
imanajemen imemandang isuatu 
iprospek idari iperusahaan. iSinyal 
idapat iberupa isebuah iinformasi 
imengenai iapa iyang isudah idilakukan 
ioleh imanajemen iuntuk idapat 
imerealisasikan ikenginan idari iseorang 
ipemilik. 
 Informasi iyang isudah 
idikeluarkan ioleh isebuah iperusahaan 
imerupakan isesuatu ihal iyang ipenting, 
ikarena ipengaruhnya iterhadap 
ikeputusan iinvestasi ipihak idari iluar 
iperusahaan. iInformasi itersebut 
ipenting ibagi iseorang iinvestor 
imaupun ipelaku ibisnis, ikarena isebuah 
iinformasi ipada ihakikatnya idapat 
imenyajikan isebuah iketerangan, 
icatatan iatau igambaran, ibaik iuntuk 
ikeadaan ipada imasa ilalu, isaat iini 
iataupun imasa idepan ibagi 
ikelangsungan ihidup isuatu iperusahaan 
idan ibagaimana iefeknya ipada isebuah 
iperusahaan. 
 Berliana i(2003) imenjelaskan 
ibahwasanya ikinerja ikeuangan isendiri 
iyaitu isebuah imasa idepan iatau 
iprospek, ipertumbuhan, imaupun 
isebuah ipotensi iperkembangan iyang 
ibaik idan iberguna iuntuk isebuah 
iperusahaan. iKinerja ikeuangan ijuga 
idiperlukan isebagai iinformasi isupaya 
ibisa imenilai ipotensi isumber idaya 
iekonomi iuntuk imemprediksi 
ikapasitas iproduksi idari isumber idaya 
iyang itelah idisediakan. iDengan iadanya 
ikinerja ikeuangan iini, isuatu 
iperusahaan imaupun iorganisasi idapat 
idengan imudah imengetahui ikondisi 
ikeuangannya idisetiap iperiode 
itertentu. iDengan imemperhatikan 
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ipenjelasan idari ikinerja ikeuangan iini 
isaya itermotivasi iuntuk imeneliti 
ikinerja ikeuangan, ikarena idengan 
imeneliti iini iperusahaan imaupun 
iorganisasi iakan isadar ipentingnya 
ikinerja ikeuangan iuntuk 
iperusahaannya, isupaya iperusahaan 
itersebut ibisa imelihat ikinerja imaupun 
ikemajuan idari iperusahaannya 
itersebut. 
 Acuan idari ipenelitian iini iyaitu 
ipenelitian idari iLely iDiana idan iMaria 
iStefani iOsesoga i(2020) iyang iberjudul 
ipengaruh ilikuiditas, isolvabilitas, 
imanajemen iaset, idan iukuran 
iperusahaan iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iPerbedaan iantara 
ipenelitian iini idengan ipenelitian 
itersebut iyaitu ipeneliti imenambahkan 
ivariabel iindependen iyaitu istruktur 
imodal. iTujuan idari ipenelitian iini 
iyaitu iuntuk imembuktikan iapakah 
ilikuiditas, isolvabilitas, imanajemen 
iaset, iukuran iperusahaan idan istruktur 
imodal iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
2. TINJAUAN iPUSTAKA 
2.1 Teori Sinyal (Signaling theory) 
Penelitian ini dilakukan dengan 
menggunakan teori sinyal. Teori sinyal 
pertama kali dikemukakan oleh Spence 
pada penelitiannya yang berjudul job 
market signaling. Spence (1973) 
mengemukakan bahwasanya suatu 
isyarat ataupun memberikan sebuah 
sinyal pada pihak pengirim (pemilik 
informasi) yang berusanya memberikan 
potongan informasi yang relevan dan 
supaya dapat dimanfaatkan oleh pihak 
penerima. Kemudian, pihak penerima 
akan menyesuaikan perilakunya dengan 
pemahaman terhadap sinyal yang 
didapatkan. 
Teori sinyal menjelaskan tentang 
bagaimana seharusnya sebuah 
perusahaan dapat memberikan sinyal 
kepada pengguna laporan keuangan. 
Sinyal yang dimaksudkan yaitu berupa 
sebuah informasi mengenai apa yang 
sudah dilakukan oleh manajemen untuk 
dapat merealisasikan keinginan dari 
pemilik. Sinyal juga dapat berupa sebuah 
promosi ataupun informasi lain yang 
dapat menyatakan bahwa sebuah 
perusahaan lebih baik daripada 
perusahaan yang lainnya.  
Menurut Brigham dan Hauston 
(2014:184) teori sinyal merupakan suatu 
tindakan yang diambil oleh perusahaan 
dalam memberikan petunjuk bagi 
seorang investor tentang bagaimana 
manajemen memandang suatu prospek 
dari perusahaan. Sinyal dapat berupa 
sebuah informasi mengenai apa yang 
sudah dilakukan oleh manajemen untuk 
dapat merealisasikan kenginan dari 
seorang pemilik. Informasi yang sudah 
dikeluarkan oleh sebuah perusahaan 
merupakan sesuatu hal yang penting, 
karena pengaruhnya terhadap keputusan 
investasi pihak dari luar perusahaan. 
Informasi tersebut penting bagi seorang 
investor maupun pelaku bisnis, karena 
sebuah informasi pada hakikatnya dapat 
menyajikan sebuah keterangan, catatan 
atau gambaran, baik untuk keadaan pada 
masa lalu, saat ini ataupun masa depan 
bagi kelangsungan hidup suatu 
perusahaan dan bagaimana efeknya pada 
sebuah perusahaan.  
Sebuah informasi yang lengkap, 
relevan, akurat, dan tepat waktu 
sangatlah diperlukan oleh investor pada 
pasar modal guna sebagai alat analisis 
untuk mengambil keputusan dalam 
berinvestasi. Informasi yang sudah 
dipublikasikan sebagai suatu 
pengumuman akan memberikan sebuah 
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sinyak kepada investor dalam 
mengambil keputusan berinvestasi. Jika 
dalam pengumuman tersebut 
mengandung nilai yang positif, maka 
diharapkan pasar akan dapat bereaksi 
pada waktu pengumuman tersebut yang 
sudah diterima oleh pasar. 
Kerangka teori sinyal dapat 
disebutkan bahwasanya sebuah 
dorongan perusahaan untuk 
memberikan informasi ialah karena 
terdapat sebuah asimetri informasi 
antara manajemen perusahaan dengan 
pihak luar, hal tersebut disebabkan 
karena manajer perusahaan mengetahui 
lebih banyak informasi mengenai 
perusahaan dan prospek yang akan 
datang jika dibandingkan dengan pihak 
luar (Wolk et al, 2013). Sebuah 
perusahaan dapat meningkatkan nilai 
dari perusahaannya dengan cara 
mengurangi asimetri informasi tersebut. 
Salah satu cara untuk dapat mengurangi 
asimetri informasi keuangan yang positif 
dan bias dipercaya sehingga dapat 
mengurangi ketidakepastian mengenai 
sebuah prospek perusahaan dimasa 
depan, hingga dapat meningkatkan 
kredibilitas dan kesuksekan perusahaan 
(Wolk et al, 2013). 
Signaling theory menjelaskan 
mengapa sebuah perusahaan 
mempunyai dorongan supaya dapat 
memberikan informasi laporan keuangan 
pada pihak eksternal. Dorongan dari 
perusahaan untuk memberikan sebuah 
informasi karena terdapat asimetri 
informasi antara perusahaan dengan 
pihak luar, karena perusahaan 
mengetahui lebih banyak mengenai 
perusahaan serta prospek yang akan 
datang dari pihak luar (investor dan 
kreditor). Kurangnya informasi bagi 
pihak luar mengenai suatu perusahaan 
dapat menyebabkan mereka melindungi 
diri mereka dengan memberikan harga 
yang rendah untuk perusahaan. Sebuah 
perusahaan dapat meningkatkan nilai 
dari perusahaan dengan cara 
mengurangi informasi asimetri, salah 
satu caranya yaitu dengan memberikan 
sinyal pada pihak luar. 
Informasi yang dipublikasikan dan 
akan menjadi sebuah pengumuman 
dapat menjadi sinyal bagi seorang 
investor dalam mengambil keputusan 
investasi. Jika dalam pengumuan 
tersebut mempunyai nilai yang positif, 
maka diharapkan pasar akan bereaksi 
pada waktu pengumuman tersebut akan 
diterima oleh pasar. Salah satu jenis 
informasi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan yang dapat menjadi sinyal 
untuk pihak perusahaan lain, terutama 
bagi seorang investor yaitu laporan 
tahunan. Informasi yang diungkapkan 
pada laporan tahunan yaitu dapat berupa 
informasi mengenai sebuah laporan 
keuangan serta informasi non-akuntansi. 
Pada saat informasi tersebut diumumkan 
dan pelaku pasar sudah menerima 
informasi tersebut, maka pelaku pasar 
terlebih dahulu menginterpretasikan 
serta menganalisis informasi tersebut 
apakah sebagai sinyal baik (good news) 
atau malah manjadi sinyal buruk (bad 
news) (Jogiyantom 2010:392).  
Laporan keuangan dapat digunakan 
oleh para investor dalam mengambil 
keputusan, laporan keuangan sendiri 
adalah bagian yang terpenting dari 
analisis fundamental pada perusahaan. 
Secara garis besar teori signal sangat 
berkaitan dengan ketersediaan sebuah 
informasi.  Pemeringkatan suatu 
perusahaan yang sudah Go-Publik 
lazimnya telah didasarkan pada analisis 
rasio keuangan.  Analisis tersebut dapat 
dilakukan dengan mempermudah suatu 
interpretasi terhadap laporan keuangan 
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yang sudah disajikan oleh manajemen. 
Pengembalian terhadap sebuah aset 
ataupun seberapa besar laba yang akan 
didapat dari aset yang digunakan, 
dengan demikian jika ROA tingga maka 
akan menunjukan sinyal yang baik bagi 
para investor, karena dengan tingginya 
nilai dari ROA akan menunjukan bahwa 
kinerja dari perusahaan tersebut maka 
investor dapat tertarik dan akan 
menginvestasikan dananya yang banyak 
baik berupa surat berharga maupun 
saham. 
2.2 Kinerja Keuangan 
  Menurut Sucipto (2003) kinerja 
keuangan merupakan sebuah penentuan 
ukuran tertentu yang dapat dilakukan 
oleh perusahaan untuk melihat dan 
mengukur keberhasilannya dalam 
menghasilkan laba. Secara garis besar 
dapat diartikan bahwa kinerja keuangan 
yaitu hasil kerja dari berbagai bagian 
yang hasilnya dapat dilihat pada kondisi 
keuangan perusahaan pada satu periode 
tertentu, terkait pada aspek penghimpun 
dan penyaluran dana yang dapat dinilai 
berdasarkan indikator kecakupan modal, 
likuiditas, dan profabilitas suatu 
perusahaan. 
  Kinerja keuangan dapat dilihat dari 
proses penilaian tentang suatu kemajuan 
pekerjaan terhadap tujuan maupun 
sasaran dalam pengelolaan sumber daya 
manusia untuk menghasilkan suatu 
barang dan jasa, termasuk juga dalam 
informasi atas suatu efisiensi dan 
efektivitas tindakan dalam mencapai 
tujuan sebuah organisasi (Moeheriono, 
2010:61).  
  Fahmi (2012) mengungkapkan 
bahwa kinerja keuangan yaitu gambaran 
dari keberhasilan sebuah instansi berupa 
hasil yang dicapai yang berdasarkan 
pada aturan-aturan pelaksanaan 
keuangan dengan berbagai aktivitas yang 
telah dilakukan. 
2.3 Likuiditas  
Menurut Riyanto dalam fahmi 
(2014) menjelaskan bahwasanya 
likuiditas merupakan masalah yang 
berhubungan dengan masalah 
kemampuan yang berada pada suatu 
perusahaan guna untuk memenuhi 
kewajiban finansialnya yang segara 
harus dipenuhi. Sedangkan menurut 
munawir (2010) dalam jurnal Asri Novi 
dan Sofie (2015) menjelaskan pula 
bahwa likuiditas merupakan 
kemampuan suatu perusahaan maupun 
instansi untuk memenuhi keuangannya 
yang harus segera dipenuhi ataupun 
kemampuan suatu perusahaan untuk 
memenuhi kewajibannya pada saat 
ditagih. 
2.4 Solvabilitas  
 Rasio solvabilitas dapat digunakan 
untuk mengukur kemampuan suatu 
perusahaan dalam melakukan 
pembayaran hutang-hutangnya dengan 
aktiva yang dimiliki oleh perusahaan 
(Sawir, 2005:89). Kasmir (2008:151) 
mengungkapkan bahwa solvablitas 
adalah rasio yang digunakan oleh 
perusahaan untuk mengukur besarya 
hutang yang dibebani oleh perusahaan 
dibandingkan dengan aktiva yang 
dimiliki oleh perusahaan tersebut. Jika 
dilihat dengan arti luasnya rasio 
solvabilitas merupakan rasio yang 
digunakan untuk menjadi pengukur 
kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi seluruh kewajibannya.  
2.5 Manajemen Aset 
 Rasio manajemen asset dapat 
digunakan untuk mengukur seberapa 
efektifnya suatu perusahaan dalam 
mengelola asetnya. Brigham dan Houston 
(2004:97) menjelaskan rasio-rasio aktiva 
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dirancang supaya dapat menjawab 
pertanyaan “apakah jumlah total dari 
tiap-tiap jenis aktiva seperti yang sudah 
dilaporkan dalam neraca dapat terlihat 
wajar? apakah akan terlalu rendah atau 
terlalu tinggi jika dibandingkan dengan 
tingkat penjualan pada saat ini dan 
bagaimana proyeksinya?”. Jika suatu 
perusahaan mempunyai terlalu banyak 
aset, maka biaya yang akan menjadi 
modalnya akan menjadi terlalu tinnggi, 
sehingga keuntungannya akan tertekan. 
Jika dilihat dari pihak lain, jika asetnya 
terlalu rendah, maka penjualan yang 
akan menguntungkan jua akan hilang. 
 Aset dapat dikelompokan menjadi 
dua bagian utama yaitu aset lancar dan 
aset tidak lancar. Aset lancar dapat 
berupa kas atau uang tunai yang 
digunakan untuk membiayai operasi 
dalam perusahaan, investasi jangka 
pendek (surat berharga atau marketable 
securities), piutang wesel, piutang dagang 
atau piutang usaha, persediaan dan 
tagihan kepada pihak lain (kepada 
kreditor, langganan atau konsumen). 
Sedangkan yang termasuk dalam aset 
tidak lancar adalah investasi jangka 
panjang, aset tetap yang merupakan 
kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan 
yang fisiknya Nampak (konkrit atau riil), 
aset tidak berwujud (intengible fixed 
assts), beban yang ditangguhkan 
(deferred charge), dan aset lain-lain. 
2.6 Ukuran Perusahaan 
 Salah satu variabel penting dalam 
pengelolaan perusahaan disebut dengan 
ukuran perusahaan. Dengan adanya 
ukuran perusahaan maka akan dapat 
mencerminkan seberapa besar total aset 
yang dimiliki oleh perusahaan. Total aset 
yang sudah dimiliki oleh perusahaan 
dapat menggambarkan permodalan, 
serta hak dan kewajiban yang 
dimilikinya. Semakin besar ukuran 
perusahaan, maka dapat dipastikan 
bahwa akan semakin besar pula dana 
yang dikelola dan semakin kompleks juga 
pengelolaannya.  Perusahaan besar 
cenderung akan mendapatkan perhatian 
yang lebih dari masyarakat luas. Dengan 
demikian, biasanya suatu perusahaan 
besar mempunyai kecenderungan untuk 
selalu menjaga stabilitas dan kondisi 
suatu perusahaan. Dengan demikian, 
cara untuk menjaga stabilitas maupun 
kondisi tersebut perusahaan tentunya 
akan berusaha dalam hal 
mempertahankan serta terus 
meningkatkan kinerjanya. 
2.7 Struktur Modal 
 Manajer perusahaan yang bertugas 
mengidentifikasi sebuah struktur modal 
yang optimal dengan cara meminimalkan 
biaya keuangan sebuah perusahaan serta 
memaksimalkan laba (Zeitun dan Tian, 
2007). Banyak sekali faktor yang dapat 
mempengaruhi struktur modal dan 
untuk menentukan suatu struktur modal 
yang dapat optimal dan bukanlah suatu 
ilmu yang pasti. Sebuah perusahaan yang 
berapa pada industri yang seringkali 
mempunyai struktur modal yang 
berbeda. Berbeda halnya dengan 
perusahaan keuangan khususnya bank, 
yang dimana struktur modalnya diatur 
oleh Bank Indonesia. Perusahaan non 
keuangan yang lebih fleksibel dalam 
menentukan komposisi struktur 
modalnya karena tidak dapat terikat 
dengan peraturan seperti penyediaan 
modal minimum. 
 Menurut iVan iHorne idan 
iWachowiz i(2007) istruktur isebagai 
ipendanaan iyang ipermanen idalam 
ijangka ipanjang iyang iterdiri idari 
iutang, isaham ipreferen iserta iekuitas 
isaham ibiasa. iStruktur imodal iadalah 
ikomposisid iari iutang idan iekuitas 
ipada iperusahaan iyang iseringkali 
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idapat idihitung idengan iberdasarkan 
ipada ibesaran iyang irelative idari 
iberbagai imacam isumber ipendanaan 
isuatu iperusahaan. iStruktur imodal 
imenurut iBrigham idan iHouston 
iyaitugabungan idari imodal isendiri 
i(equity) idan iutang iperusahaan i(debt). 
 Modal iberasal idari icommon 
istock, ipaid iin icapital, iretained 
iearning, idan idikurangi idengan 
itreasury istock i(internal iequity). iModal 
ijuga idapat iberasal idari iexternal 
iequity iyang imerupakan iapabila 
isebuah iperusahaan imenjual idari 
isebagian isahamnya ikepada iseorang 
iinvestor. iKeputusan ipendanaan isuatu 
iperusahaan idapat iberkaitan idengan 
ikeputusan itentang ikomposisi idan 
ibentuk idari isumber idana iyang iakan 
idipergunakan ioleh isebuah iperusahaan 
i(Husnan idan iPudjiastuti, i2007). 
 Bambang iRiyanto i(2008) 
imenjelaskan ibahwa istruktur imodal 
imerupakan isuatu iperimbangan iatau 
iperbandingan iantara imodal iasing 
i(jangka ipanjang) idan imodal isendiri. 
iStruktur imodal iadalah isebuah icermin 
idari ikebijakan isuatu iperusahaan 
idalam imembentuk i“jenis” isecurities 
iyang iditentukan. 
  
3. METODE iPENELITIAN 
3.1 Teknis iAnalisis iData 
Teknik ianalisis idata iyang 
idigunakan idalam ipenelitian iadalah 
imenggunakan iteknik ianalisis 
ikuantitatif iyang idilakukan idengan 
icara imengkualifikasi idata-data 
ipenelitian isehingga imemperoleh 
iinformasi iyang idibutuhkan idalam 
imenganalisis idata. 
a. Uji iStatistik iDeskriptif 
Statistik ideskriptif imerupakan 
iproses itransformasi idata ipenelitian 
idalam ibentuk itabulasi isehingga 
imudah idipahami. iStatistik ideskriptif 
iini imemberikan igambaran iatau 
ipenjelasan isuatu idata iyang idilihat 
idari inilai irata-rata i(mean), istandar 
ideviasi, ivarian, imaksimum, iminimun, 
isun, irange ikurtois, idan iskewness. 
iAnalisis istatistik ideskriptif ibertujuan 
iuntuk imemberikan ikarakteristik idata 
idari isampel iyang idigunakan i(Ghozali, 
i2018). 
b. Uji iAsumsi iKlasik 
 Uji iasumsi iklasik iterdiri idari iuji 
inormalitas, imultikolinearitas 
iheteroskedesitas, idan iautokorelasi 
i(Ghozali,2005). 
1) Uji iNormalitas i 
 Uji inormalitas idigunakan iuntuk 
imengetahui iapakah idalam imodel 
iregresi, ivariable ipengganggu iatau 
iresidual imemiliki idistribusi inormal 
iatau itidak i(Ghozali, i2005:11). 
iPengujian idistribusi inormal idilakukan 
idengan imenggunakan ianalisis igrafik 
idengan imelihat iprobability iplot. 
iAdapun ikriteria ipengujiannya iadalah 
ijika iangka isignnifikan ilebih ibesar 
idari i0,05 imaka idata iberdistribusi 
inormal, isedangkan ijika iangka 
isignifikan ilebih ikecil idari i0,05 imaka 
iata itidak iberdistribusi inormal. 
2) Uji iMultikolinearitas 
Uji imultikolinearitas imempunyai 
itujuan iuntuk imenguji iapakah imodel 
iregresi iditemukan iadanya ikorelasi 
iantar ivariabel iindependen i(bebas). 
iJika iditemukan iadanya 
imultikolinearitas, imaka ikoefisien 
iregresi ivariabel itidak itentu idan 
ikesalahan imenjadi itidak iterhingga 
i(Ghozali, i2006:106). iSalah idatu 
imetode iuntuk imendiagnosa iadanya 
imultikolinearitas iadalah idengan 
imenganalisis inilai itolerance idan 
ilawannya ivariance iinflation ifactor 
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i(VIF). iTolerance imengukur ivariabilitas 
ivariabel idependen ilainnya. iNilai 
itolerance iyang irendah isama idengan 
inilai iVIF itinggi ikarena iVIF=I 
itolerance. iNilai icotuff iyang idipakai 
iuntuk imenunjukkan iadanya 
imultikolinearuitas iadalah inilai 
itolerance ikurang idari i0,1 iatau isama 
idengan inilai iVIF ilebih idari i10 
i(Ghozali i2006). 
3) Uji iHeterokedastisitas 
 Uji iHetero iberfungsi iuntuk 
imenguji iapakah idalam isuatu imodel 
iregresi iterjadi iketidaksamaan ivarian 
idari iresidual iantara isatu ipengamatan 
ike ipengamatan ilain. iJika ivarian idari 
iresidual isatu ipengamatan 
ikepengamatan ilain itetap, imaka 
idikatakan ihomoskedastisitas, iapabila 
ivarian itidak isama, idisebut 
iheterokedastisitas i(Ghozali,2005). 
iDalam ipenelitian iini imenguji 
iheterokedastisita idilakukan idengan iuji 
ispearman iyang idilakukan idengan 
icara imengkorelasikan inilai idari 
iadikara iresidual idengan imasing-
masing ivariabel iindeenden. iKriteria-
kriteria idari iujia isperman iadalah 
isebagai iberikut: 
 Ho: iTidak iada itanda-tanda 
iheterokedastisitas 
 Ha: iAda igejala iheterokedastisitas 
 Ho iditerima iapabila inilai idari iP 
ivalue iatau isignifikansi i> i0,05 
4) Uji iAutokolerasi 
Uji iautokorelasi imerupakan icara 
iuntuk imenguji ikorelasi iantara 
ianggota iserangkaian iobservasi idalam 
idata iruntut iwaktu i(time iseries) iatau 
iuntuk idata icross isection. iAutokorelasi 
ibisa ibersifat ipositif iataupun inegatif 
i(Ghozali,2005). iIdentifikasi isecara 
istatistik iuntuk imenunjukkan iada 
itidaknya iautokorelasi iadalah idengan 
imelihat inilai iprob-chi2. iJika inilai 
iprob-chi2 isignifikan i(kurang idari i5%) 
imaka iterjadi iautokorelasi itetapi ijika 
inilai iprob-chi2 itidak isignifikan i(lebih 
idari i5%) imaka itidak iterjadi 
iautokorelasi. i 
c. Uji iHipotesis 
 Hipotesis imerupakan ikesimpulan 
iteoritis iatau isementara idalam 
ipenelitian. iHipotesisi imerupakan ihasil 
iakhir idari iproses iberpikir ideduktif 
i(logika ideduktif). iLogika ideduktif 
iadalah imenganut iasas ikoherensi, 
imengingat ipremis imerupakan 
iinformasi iyang ibersumber idari 
ipernyataan iyang itelah iteruji 
ikebenarannya. iMaka ihipotesis iyang 
idirumuskan iakan imempunyai iderajat 
ikebenaran iyang itidak ijauh iberada 
idengan ipremis. iMetode iyang 
idigunakan iuntuk imenguji ihipotesis 
ipertama iadalah ianalisis iregresi ilinier 
iberganda, ipengujian ikoefisian 
ideterminasi i(R²), iuji isimultan i(Uji iF) 
idan iUji iParsial i(Uji it) isebagai 
iberikut: 
1) Analisis iRegresi iLinier iBerganda 
Menurut iGhozal i(2018) itujuan 
idari ianalisis iregresi ilinier ibeganda 
iyaitu iuntuk imeramalkan inilai idari 
ivariabel idependent idengan 
imenggunakan inilai idari ivariabel 
iindependent. iAnalisis iregresi iyang 
idigunakan ipada ipenelitian iini iyaitu 
ianalisis iregresi iberganda idikarenakan 
iterdapat ilebih idari isatu ivariabel 
iindependent iyang iakan idi iuji iuntuk 
imengetahui iapa ipengaruhnya 
iterhadap ivariabel idependent. iAnalisis 
iregresi ipada ipenelitian iini idilakukan 
iuntuk imenjelaskan ikekuatan idari 
ipengaruh ilikuiditas, isolvabilitas, 
imanajemen iaset, iukuran iperusahaan 
idan istruktur imodal iterhadap ikinerja 
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ikeuangan. iPersamaan iregresi ilinier 
iberganda idapat iditetapkan isebagai 
iberikut: 
𝑌 = 𝑎 +  𝑖𝛽1𝑋1 +  𝑖𝛽2𝑋2 +  𝑖𝛽3𝑋3
+ 𝛽4𝑋4 + 𝛽5𝑋5 + 𝑒 
Y = iKinerja iKeuangan 
α i= iKoefisien iKonstanta 
ß1,ß2,ß3= iKoefisien iRegresi 
X1= iLikuiditas 
X2= iSolvabilitas 
X3= iManajemen iAset 
X4= iUkuran iPerusahaan 
X5= iStruktru iModal 
e= iTingkat iKesalahan i(error) 
2) Koefisien iDeterminasi i(R²) 
 Koefisien ideterminasi idapat 
imenunjukan iseberapa ibesarnya 
ikontribusi iantara ivariable idependen 
idan ivariable iindependen iatau 
itergantung. iNilai ikoefisien ideterinasi 
iyaitu iantara ino i(0) idan isatu i(1). 
iNilai iyang imendekati isatu idapat 
idiartikan ibahwa ivariable iindependen 
idapat imemberikan ihamper isemua 
iinformasi iyang idibutukan idalam 
imemprediksi ivariable idependen, 
imenurut iGhozali i(2012:97) ikoefisien 
ideterminasi idapat idigunakan iuntuk 
imelihat iseberapa ibesar ivariable 
iindependen idalam ipenulisan iini iyaitu 
ilikuiditas i(X1), isolvabilitas i(X2), 
imanajemen iaset i(X3), iukuran 
iperusahaan i(X4), istruktur imodal i(X5), 
idan ivariabel iindependen iyaitu ikinerja 
ikeuangan i(Y) 
3) Uji iSignifikansi iSimultan i(Uji iF) 
Pengujian iini ibertujuan iuntuk 
imengetahui ipengaruh isemua ivariabel 
iindependen iterhadap ivariabel 
idependen. iPembuktian idilakukan 
idengan icara imembandingkan inilai iF-
tabel idengan iF-hitung. iUntuk 
imenentukan inilai iF itabel, itingkat 
isignifikansi iyang idigunakan isebesar 
i5% idengan iderajat ikebebasan 
i(degrees iof ifreedom) idf1 i= i(jumlah 
itotal ivariabel-1) idan idf2 i= i(n-k-1) idi 
imana in iadalah ijumlah iresponden idan 
ik iadalah ijumlah ivariabel iindependen. 
iKriteria ipengujian iyang idigunakan 
iadalah: 
 Jika iF ihitung i< iF itabel, imaka iHo 
iditerima idan iHa iditolak. 
 Jika iF ihitung i> iF itabel, imaka iHo 
iditolak idan iHa iditerima. 
4) Uji iSignifikansi iparameter 
iindividual i(Uji it) 
Pengujian iini ibertujuan iuntuk 
imemastikan iapakah ivariabel 
iindependen iyang iterdapat idalam 
ipersamaan itersebut iberpengaruh 
iterhadap inilai ivariabel idependen. iUji 
it idilakukan idengan imembandingkan 
iantara it-hitung idengan it-tabel. iUntuk 
imenentukan inilai it-tabel iditentukan 
idengan itingkat isignifikansi i5% idan i2 
isisi idengan iderajat ikebebasan idf i= 
i(n-k-1) idi imana in iadalah ijumlah 
iresponden idan ik iadalah ijumlah 
ivariabel iindependen. iAdapun ikriteria 
ipengujian iyang idigunakan iadalah: 
 Jika it-hitung i< it-tabel, imaka iHo 
iditerima idan iHa iditolak. 
 Jika it-hitung i> it-tabel, imaka iHo 
iditolak idan iHa iditerima 
4. HASIL iDAN iPEMBAHASAN 
4.1 Hasil Penelitian 
a. Uji iStatistik iDeskriptif 
Statistik ideskriptif ibertujuan 
iuntuk imemberikan iinformasi-
informasi irelevan iyang iterkandung 
idalam idata itersebut. iDeskripsi idari 
ivariabel iyang idigunakan idalam 
ipenelitian iini imeliputi idata iyang 
iberupa irata-rata i(mean), inilai 
iminimum, inilai imaksimum, imedian, 
iexcess ikurtosis, iskwness idan istandar 
idevisiasi idan ijumlah isampel idari 
 
Invoice: Jurnal Ilmu Akuntansi  
p-ISSN: 2714-6359 | e-ISSN: 2714-6340  




ilikuiditas, isolvabilitas, imanajemen 
iaset, iukuran iperusahaan, istruktur 
imodal idan ikinerja ikeuangan. iHasil 
ipengujuan istatistik ideskriptif idapat 
idilihat ipada itabel idibawah iini: 
 
Tabel i4.1 
Uji iStatistik iDeskriptif 
 N Mi
n 
Max Mean Std. iDeviation 
Likuiditas 87 1.0
0 
5256174041.00 1578665360.1034 1162439174.64258 
Solvabilitas 87 .00 8436787184.00 716811697.0460 1321334256.39084 
Manajemen 
iAset 





1838544516.00 351439898.0345 689429646.37635 
Struktur 
iModal 
87 .00 7807480177.00 1143424654.9310 1226160709.60857 
Kinerja 
iKeuangan 
87 .00 9813423071.00 2420466237.3563 2928492750.26342 
Valid iN 
i(listwise) 
87     
Sumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
Berdasarkan itabel i4.3 idiatas 
imenunjukan idata ivalid i(N) isebanyak 
i87 idata, inilai iminimum idan 
imaksimum iuntuk ivariabel ilikuiditas 
iyaitu i1.00 idan i5256174041.00, 
idengan inilai irata-rata i(mean) 
i1578665360.1034 idan istandar 
ideviasinya isebesar 
i1162439174.64258. iVariabel 
isolvabilitas imemiliki inilai iminimum 
isebesar i.00 idan inilai imaksimunya 
i8436787184.00, idengan inilai irata-rata 
i(mean) i716811697.0460 idan istandar 
ideviasinya i1321334256.39084. 
iVariabel imanajemen iaset imemiliki 
inilai iminimum i.00 idan imaksimumnya 
i9895338369.00, idengan inilai irata-rata 
i(mean) i1036731597.4368 idan istandar 
ideviasinya i2070041849.58565. 
iVariabel iukuran iperusahaan imemiliki 
inilai iminimum i14.00 idan inilai 
imaksimumnya i1838544516.00, 
idengan inilai irata-rata i(mean) 
i351439898.0345 idan istandar 
ideviasinya i689429646.37635. iVariabel 
istruktur imodal imemiliki inilai 
iminimum i.00 idan inilai imaksimumnya 
i7807480177.00, idengan inilai irata-rata 
i(mean) i1143424654.9310 idan istandar 
ideviasinya i1226160709.60857. 
iVariabel ikinerja ikeuangan imemiliki 
inilai iminimum i.00 idan inilai 
imaksimumnya i9813423071.00, 
idengan inilai irata-rata i(mean) 
i2420466237.3563 idan istandar 
ideviasinya i2928492750.26342. 
b. Uji iAsumsi iKlasik i 
1) Hasil iUji iNormalitas 
 Uji iNormalis idigunakan iuntuk 
imenguji imodel iregresi iyang 
idigunakan idalam ipenelitian, ivariabel 
ipengganggu imempunyai idistribusi 
idata iyang inormal i(Ghozali, i2006). 
iDalam ipenelitian iini, iuji inormalitas 
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iresidual imenggunakan iuji istatistik 
inon iparametik ikolmogrov-smirnow 
i(K-S) iyang idilakukan idengan ibantuan 
isoftwere iSPSS i20. iBerikut iuraian ihasil 
idari iuji inormalitas idata isetiap 
ivariabel: 
 
Tabel i4.2 Hasil iUji iNormalitas i1-Sampel iK-S 
One-Sample iKolmogorov-Smirnov iTest 
 Unstandardized iResidual 
N 87 
Normal iParametersa,b Mean -5E-7 






Kolmogorov-Smirnov iZ 1.238 
Asymp. iSig. i(2-tailed) .093 
Test idistribution iis iNormal. 
Sumber: iData iSekunder idiolah i2021 
 Tabel iUji iNormalitas idapat 
idilihat ibahwasanya itingkat isignifikan 
ione isample ikolmogrov-smirnov 
imenunjukan iangka i1.238 idan ipada 
isignifikan i0,093 iyang iartinya ilebih 
ibesar idari i0,05 isehingga idapat 
idisimpulkan ibahwa idata iberdistribusi 
inormal. 
2) Hasil iUji iMultikolinearitas 
Uji iMultikolinearitas iberguna 
iuntuk imengetahui iapakah iterdapat 
ihubungan iyang ikuat iataupun 
isempurna iantar ivariabel ibebas. iUji 
imultikolinearitas iini idilakukan ipada 
ivariabel ibebas iyang iberjumlah ilebih 
idari idua. iModel iregresi iyang ibaik 
iseharusnya itidak iterjadi ikorelasi iyang 
icukup ikuat idiantara ivariabel ibebas 
i(Ghozali, i2006). iIdentifikasi isecara 
istatistik iuntuk imenunjukan iada iatau 
itidaknya imultikolinearitas iyaitu 
idengan icara imelihat inila iVIF 
i(Variance iInflation iFactor). iAdanya 
imultikolinearitas idapat iditandai 
idengan, iapabila inila iVIF i≥ i10 iatau 
inilai itolerancenya i≤ i0,10. iSebaliknya 
ijika inilai idar iVIF i≤ i10 iatau inilai 
itolerancenya i≥ i0,1 imaka itidak iterjadi 
imultikolinearitas i(Ghozali, i2006). 
iHasil iUji iMultikolinearitas idapat 
idilihat ipada itabel iberikut iini: 
Tabel i4. 3 iHasil iUji iMultikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Collinearity iStatistics 
Tolerance VIF 
1 Likuiditas .796 1.257 
Solvabilitas .797 1.255 
Manajemen iAset .871 1.148 
Ukuran iPerusahaan .944 1.059 
Struktur iModal .762 1.313 
Dependentt iVariable: iKinerja iKeuangan 
Sumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
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 Dari itabel iUji iMultikolinearitas 
idapat idilihat ibahwa inilai idari iVIF 
iuntuk ivariabel ikurang idari i10 iuntuk 
ivariabel idalam imodel iregresi i1. iMaka 
idapat idisimpulkan ibahwasanya 
iregresi i1 itersebut itidak iada 
iultikolinearitas iantar ivariabel 
iindependen idalam imodel iregresi, 
ikarena inilai idari iVIF i< i10 idan inilai 
itolerance i> i0,10 iyang iartinya itidak 
iterjadinya imultikolinearitas. 
3) Hasil iUji iHeteroskedastisitas 
Uji iHeterokedastisitas 
imempunyai itujuan iuntuk imenguji 
iapakah idalam imodel iregresi iterjadi 
iketidaksamaan ivarian iresidual isatu 
ipengamatan iyang ilain itetap imaka 
idisebut ihomokedastisitas idan ijika 
iberbeda idisebut idengan 
iheterokedastisitas i(Ghozali, i2006). 
iMetode iyang idigunakan iuntuk 
imendeteksi iheterokedastisitas iadalah 
idengan icara iuji isperman irho idengan 
iprobabilitas isignifikannya idiatas 
itingkat ikepercayaan iα i= i5% iatau 
i0.05 i(Ghozali, i2006). iHasil idari iUji 
iHeterokedastisitas idapat idilihat ipada 
itabel iberikut iini: 
Tabel i4.4  
Hasil iUji iHeterokedastisitas 
Correlations 













. .000 .861 .666 .000 .978 
N 87 87 87 87 87 87 
X2 Correlation 
iCoefficient 





.000 . .989 .710 .000 .656 











.861 .989 . .002 .460 .889 











.666 .710 .002 . .684 .440 
N 87 87 87 87 87 87 
X5 Correlation -.450** .570** -.080 .044 1.00 .013 
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.000 .000 .460 .684 . .907 











-.003 .048 .015 .084 .013 1.000 
Sig. i(2-
tailed) 
.978 .656 .889 .440 .907 . 
N 87 87 87 87 87 87 
**. iCorrelation iis isignificant iat ithe i0.01 ilevel i(2-tailed). 
Sumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
 Dari itabel itersebut idapat 
imenunjukan iadanya inilai isignifikan 
isemua ivariabel iindependen i> i0,05. 
iSehingga imodel iregresi iini ilayak 
iuntuk idigunakan, ihal itersebut idapat 
imemperjelas ipada itabel isebelumnya 
iyang imenyimpulkan ibahwa ipada 
imodel iregresi itidak iadanya imasalah 
iheterokedastisitas. 
4) Hasil iUji iAutokorelasi 
 Uji iAutokorelasi ibisa ibersifat 
ipositif imaupun inegatif. iJika isignifikan 
i≤ i5% imaka iterjadi iautokorelasi, 
itetapi ijika itidak isignifikan i≥ i5% 
imaka itidak iterjadinya iautokorelasi. 
iUji iautokorelasi iini idapat 
imenggunakan iuji iDurbin iWatson. 
Tabel i4.5  




R R iSquare Adjusted iR 
iSquare 
Std. iError iof 
ithe iEstimate 
Durbin-Watson 
1 .440a .194 .143 2715486060.304 1.885 
a. iPredictors: i(Constant), iX5, iX3, iX4, iX2, iX1 
b. iDependent iVariable: iY 
Sumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
 Dengan imelakukan iuji iregresi 
ilinear iberganda idengan imenggunakan 
i5 ivariabel iindependen idan i1 ivariabel 
idependen idengan ijumlah isampel i29, 
ididapatkan ihasil iDW ihitung isebesar 
i1.885 imaka inilai iT=87, iK=5. 
iSelanjutnya ipada inilai idL idan idU 
ipada itabel iT=87 idan iK=5, iadalah 
idL= i1.0497 idan iDu=1.8409 idan inilai 
id=1885, imaka idapat idihitung iterlebih 
idahulu inilai i(4-d) i=2.115. iDapat 
idisimpulkan ibahwasanya idalam 
ipenelitian iini ijika inilai iDu<d<4-Du 
imaka iterhindar idari iautokorelasi ibaik 
ipositif imaupun inegatif. 
 
d. Uji iRegresi iLinear iBerganda 
 Model ianalisis iyang idigunakan 
idalam ipenelitian iini iadalah ianalisis 
iregresi ilinear iberganda, itujuan idari 
imodel iini iadalah iuntuk imenguji 
ihubungan isekaligus ipengaruh iantara 
ivariabel ibebas iterhadap ivariabel 
iterikat. iPengujian ihipotesis iini 
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idilakukan iuntuk imengetahui iapakah 
ihipotesis iditerima iatau itidak. iDalam 
ipenelitian iini ihipotesis iyang idiajukan 
iyaitu ipengaruh ilikuiditas, isolvabilitas, 
imanajemen iaset, iukuran iperusahaan, 
idan istruktur imodal iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iBerdasarkan idata iyang 
isudah idiperolah idari ilaporan itahunan 
iyang iberjumlah i87 ilaporan ikeuangan, 
imaka ianalisis iregresi ilinear iberganda 
idapat idisajikan isebagai iberikut: 
Tabel i4.6 
Hasil iUji iRegresi iLinear iBerganda 
Coefficientsa 
Model Unstandardized iCoefficients Standardized 
iCoefficients 
T Sig. 





 3.240 .002 
Likuiditas .377 .291 .150 1.297 .198 
Solvabilitas -.102 .256 -.046 -.401 .690 
Manajemen iAset -.320 .156 -.226 -2.054 .043 
Ukuran 
iPerusahaan 
.149 .450 .035 .330 .742 
Struktur iModal -.291 .282 -.122 -1.035 .304 
a. iDependent iVariable: iKinerja iKeuangan 
Sumber: iData iSekunder, iDiolah i2021 
 Berdasarkan ihasil ipenelitian 
idiatas, imaka idapat idirumuskan 
ipersamaan iregresi ilinear iberganda 
isebagai iberikut: 
Y i= i2512030881.489 i+ i377 iX1 i+ i(-
102)X2 i+ i(-320)X3 i+ i149 iX4 i+ i(-
291)X5 i+ ie 
Persamaan iregresi ilinear 
iberganda itersebut idapat 
idiinterprestasikan isebagai iberikut: 
1. Nilai ikonstanta i(α) imenunjukan 
iangka i2512030881.489. ihal iini 
imengandung iarti ibahwasanya 
ivariabel ikinerja ikeuangan iakan 
imengalami ipenurunan isebesar 
i2512030881.489 iapabila ivariabel 
ilikuiditas, isolvabilitas, imanajemen 
iaset, iukuran iperusahaan, idan 
istruktur imodal isama idengan inol. 
2. Nilai ikoefisien ibeta isebesar i0,377 
ipada ivariabel ilikuiditas itidak 
imemiliki ipengaruh ipositif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iHal itersebut 
idilihat idalam inilai isignifikan i0,198 
i> i0,05 idan inilai it ihitung i1.297 i> 
it itabel i0,3550. iMaka iH1 itidak 
ididukung ioleh ihasil, ihal iini 
imengartikan ibahwa itidak iada 
ipengaruh iantara ilikuiditas idengan 
ikinerja ikeuangan. 
3. Nilai ikoefisen ibeta isebesar i-0,102 
ipada ivariabel isolvabilitas itidak 
imemiliki ipengaruh ipositif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iHal itersebut 
idapat idilihat idalam inilai isignifikan 
i0,690 i> i0,05 idan inilai it ihitung i-
0,401 i> it itabel i0,3550. iMaka iH2 
itidak ididukung ioleh ihasil, ihal iini 
imengartikan ibahwa itidak iada 
ipengaruh iantara isolvabilitas 
idengan ikinerja ikeuangan. i 
4. Nilai ikoefisien ibeta isebesar i0,149 
ipada ivariabel iukuran imanajemen 
iaset iyang itidak imemiliki ipengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iHal 
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itersebut idapat idilihat idari inilai 
isignifikan i0,304 i< i0,05 idan it 
ihitung i-2.054 i> it itabel i0,3550. 
iMaka iH3 itidak iterdukung ioleh 
ihasil, ihal iini imengartikan ibahwa 
itidak iada ipengaruh iantara 
imanajemen iaset idengan ikinerja 
ikeuangan. 
5. Nilai ikoefisen ibeta isebesar i-0,102 
ipada ivariabel iukuran iperusahaan 
itidak imemiliki ipengaruh ipositif 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iHal 
itersebut idapat idilihat idalam inilai 
isignifikan i0,742 i> i0,05 idan inilai it 
ihitung i-0,330 i< it itabel i0,3550. 
iMaka iH4 itidak ididukung ioleh 
ihasil, ihal iini imengartikan ibahwa 
itidak iada ipengaruh iantara iukuran 
iperusahaan idengan ikinerja 
ikeuangan. i 
6. Nilai ikoefisen ibeta isebesar i-0,291 
ipada ivariabel istruktur imodal itidak 
imemiliki ipengaruh ipositif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iHal itersebut 
idapat idilihat idalam inilai isignifikan 
i0,742 i> i0,05 idan inilai it ihitung i-
1.035 i> it itabel i0,3550. iMaka iH5 
itidak ididukung ioleh ihasil, ihal iini 
imengartikan ibahwa itidak iada 
ipengaruh iantara istruktur imodal 
idengan ikinerja ikeuangan. i 
1) Koefisien iDeterminasi i(Adjust iR 
iSquare) 
Koefisien ideterminasi i(Adjust iR 
iSquare) iberguna iuntuk imengukur 
iseberapa ijauh ikemampuan imodel 
iregresi idalam imenjelaskan ivariabel 
idependen. iNilai iR² iyang ikecil iberarti 
imenjelaskan ikemampuan idari ivariabel 
iindependen idalam ivariasi ivariabel 
idependen iyang iamat iterbatas 
i(Ghozali, i2005). iR² imempunyai inilai 
iantara i0 idan i1 i(0< iR²), iyang idimana 
ijika inilai iR² isemakin itinggi imaka 
iregresi iakan isemakin ibaik. iBerarti 
ikeseluruhan idari ivariabel iindependen 
isecara ibersama-sama imampu 
imenjelaskan ivariabel idependen i(Sari, 
i2017). iPenelitian iini imenggunakan 
ilikuiditas, isolvabilitas, imanajemen 
iaset, iukuran iperusahaan idan istruktur 
imodal isebagai ivariabel iindependen 
idan ikinerja ikeuangan isebagai 
ivariabel idependen. iHasil iuji ikoefisien 
ideterminasi i(Adjust iR iSquare) idapat 
idilihat ipada itabel iberikut: 
Tabel i4.7 i 
Hasil iUji iKoefisien iDeterminasi 
Model iSummaryb 
Model R R iSquare Adjusted iR iSquare Std. iError iof ithe iEstimate 
1 .377a .142 .089 2794718084.09434 
a. iPredictors: i(Constant), iStruktur iModal, iUkuran iPerusahaan, iManajemen iAset, 
iSolvabilitas, iLikuiditas 
b. iDependent iVariable: iKinerja iKeuangan 
Sumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
Pada itabel idiatas imenjelaskan 
isebuah iAdjusted iR iSquare iyaitu 
isebesar i0,089 iatau i8,9%. iHal 
itersebut idapat imenunjukan 
ibahwasanya ikinerja ikeuangan iyang 
iditerangkan ioleh ilikuiditas, 
isolvabilitas, imanajemen iaset, iukuran 
iperusahaan idan istruktur imodal idapat 
iberpengaruh isebesar i8,9%, isedangkan 
isisanya isebesar i91,1% 
imenggambarkan ivariabel-variabel 
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ibebas ilainnya iyang itidak idiamati 
idalam ipenelitian iini. 
 
2) Uji iSimultan i(Uji iF) 
Uji istatistik iF iberguna iuntuk 
imelihat iapakah isemua ivariabel 
iindependen iyang idimasukan idalam 
imodel imempunyai ipengaruh isecara 
ibersamaan iataupun isimultan iterhadap 
ivariabel iindependen i(Ghozali, i2005). 
iDalam ipenelitian iini, itingkat 
ikepercayaan iyang idigunakan iadalah 
i95% iataupun isignifikasi i5% i(α=5%). 
iUji istatistik iF idilakukan iguna iuntuk 
imembandingkan inilai iF ihitung 
idengan inilai iF itabel. iApabila iterdapat 
inilai iF ihitung i≥ iF itabel imaka idapat 
idisimpulkan ibahwasanya imetode iyang 
idigunakan ilayak idan ibegitu ijuga 
isebaliknya. iHasil iuji istatistic iF idapat 
idilihat ipada itabel iberikut: 
Tabel i4. i i8 i 
Hasil iUji iStatistik iF 
ANOVAa 















86    
a. iDependent iVariable: iKinerja iKeuangan 
b. iPredictors: i(Constant), iStruktur iModal, iUkuran iPerusahaan, iManajemen iAset, 
iSolvabilitas, iLikuiditas 
iSumber: iData iSekunder iDiolah i2021 
 iPada itabel idiatas idapat idilihat 
ibahwa iF ihitung isebesar i2.686 
idengan itingkat isignifikasi i0,027. iNilai 
iF ihitung i≥ iF itabel i(2,43). iBerarti 
idapat idisimpulkan ibahwasanya 
ilikuiditas, isolvabilitas, imanajemen 
iaset, iukuran iperusahaan idan istruktur 
imodal isecara isimultan iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. 
3) Uji iRegresi iParsial i(t-test) 
 Uji istatisktik it imenunjukan 
iseberapa ijauh iadanya ipengaruh 
iantara isatu ivariabel iindependen iyang 
isecara iindividual idapat imenerangkan 
ivariasi idari ivariabel idependen 
i(Ghozali, i2005). iTingkat ikepercayaan 
iyang idigunakan ipada ipenelitian iini 
iyaitu i95% iataupun isignifikasi i5% 
i(α=5%). iGuna idari imelakukan iUji 
istatistic it iyaitu imembandingkan it 
ihitung idengan it itabel, ijika it ihitung i> 
it itabel imaka iHo iditolak idan iHa 
iditerima, ibegitu ijuga isebaliknya. iHasil 
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 3.240 .002 
Likuiditas .377 .291 .150 1.297 .198 
Solvabilitas -.102 .256 -.046 -.401 .690 
Manajemen iAset -.320 .156 -.226 -2.054 .043 
Ukuran iPerusahaan .149 .450 .035 .330 .742 
Struktur iModal -.291 .282 -.122 -1.035 .304 
a. iDependent iVariable: iKinerja iKeuangan 
Sumber: iData iSekuner iDiolah i2021
 Kesimpulan idari itabel itersebut 
iadalah idengan imembandingkan inilai it 
ihitung idengan inilai it itabel. iApabila 
iterdapat it ihitung i> it itabel imaka iHo 
itidak iterdukung idan iHa iterdukung. 
iVariabel ilikuiditas imemiliki itingkat 
isignifikan isebesar i0,198 idan it itabel 
isebesar i0,3550. iKarena itingkat 
isignifikasi ilebih ibesar idari i0,05 
i(0,198 i> i0,05) idan it ihitung i1.297. 
iHal itersebut imenunjukan ibahwasanya 
ilikuiditas itidak iberpengaruh iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iDengan idemikian, 
ihipotesis iyang imenyatakan ilikuiditas 
iberpengaruh ipositif iterhadap ikinerja 
ikeuangan itidak iterdukung. 
 Variabel isolvabilitas imempunyai 
itingkat isignifikan isebesar i0,690 idan it 
itabel i0,3550. iKarena itingkat 
isignifikan ilebih ibesar idari i0,05 
i(0,690 i> i0,05) idan it ihitung i-0,046. 
iHal itersebut idapat imenunjukan 
ibahwa isolvabilitas itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
ibahwa isolvabilitas imempunyai 
ipengaruh iterhadap ikinerja ikeuangan 
itidak iterdukung. 
 Variabel imanajemen iaset 
imempunyai itingkat isignifikan isebesar 
i0,043 idan it itabel i0,3550. iKarena 
itingkat isignifikan ilebih ikecil idari i0,05 
i(0,043 i< i0,05) idan it ihitung i-2.054. 
iHal itersebut idapat imenunjukan 
ibahwa ivariabel imanajemen iaset 
iberpengaruh inegatif iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iDengan idemikian, ihipotesis 
iyang imenyatakan imanajemen iaset 
iberpengaruh inegatif iterhadap ikinerja 
ikeuangan idapat ididukung. 
 Variabel iukuran iperusahaan 
imempunyai itingkat isignifikan isebesar 
i0,742 idan it itabel isebesar i0,3550. 
iKarena itingkat isignifikan ilebih ibesar 
idari i0,05 i(0,742 i> i0,05) idan it ihitung 
isebesar i0,330. iHal itersebut idapat 
imenunjukan ibahwa iukuran 
iperusahaan itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
iukuran iperusahaan iberpengaruh 
ipositif iterhadap ikinerja ikeuangan 
itidak iterdukung. 
 Variabel istruktur imodal 
imempunyai itingkat isignifikan isebesar 
i0,304 idan it itabel isebesar i0,3550. 
iKarena itingkat isignifikan ilebih ibesar 
idari i0,05 i(0,304 i> i0,05) idan it ihitung 
isebesar i-1.035. iHal itersebut idapat 
imenunjukan ibahwa istruktur imodal 
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itidak iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iDengan idemikian, ihipotesis 
iyang imenyatakan istruktur imodal 
iberpengaruh ipositif iterhadap ikinerja 
ikeuangan itidak iterdukung. 
4.1. Pembahasan 
a. Pengaruh ilikuiditas iterhadap 
ikinerja ikeuangan i 
Pengujian ihipotesis iini idilakukan 
iguna iuntuk imembuktikan ipengaruh 
ilikuiditas iterhadap ikinerja ikeuangan 
iyang idilakukan imenggunakan 
ipengujian istatistik. iHasil ianalisis 
iregresi ipada ipenelitian iini 
imenunjukan ibahwa ilikuiditas itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iHal itersebut idapat idilihat 
ipada itabel i4.10 iyang imenunjukan 
ibahwa ivariabel ilikuiditas imemiliki 
itingkat isignifikan isebesar i198 idan it 
itabel isebesar i0,3550. iKarena itingkat 
isignifikasi ilebih ibesar idari i0,05 i(198 
i> i0,05) idan it ihitung i1.297. iHal 
itersebut imenunjukan ibahwasanya 
ilikuiditas itidak iberpengaruh iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iDengan idemikian, 
ihipotesis iyang imenyatakan ibahwa 
ilikuiditas iberpengaruh ipositif 
iterhadap ikinerja ikeuangan itidak 
iterdukung. 
Current iratio iyaitu ialat iukur 
ilikuiditas ipada isuatu iperusahaan. 
iLikuiditas iyang iminimum iharuslah 
idijaga ioleh iperusahaan ikarena ijika 
isemakin itinggi irasio iini, imaka iakan 
isemakin itinggi ipula ilikuiditasnya idan 
iakan imengakibatkan ikas imenganggur 
iakan isemakin itinggi iserta idapat 
imengakibatkan imenurunnya 
ipendapatan idan ilaba. iNilai ilikuiditas 
iyang iterlalu itinggi idapat iberdampak 
iyang ikurang ibaik iterhadap iearning 
ipower iyang idimana iterdapat iadanya 
iiddle icash iatau idapat imenunjukan 
iadanya ikelebihan imodal iyang 
idibutuhkan, ikelebihan itersebut idapat 
imenurunkan ikesempatan idalam 
imemperoleh ikeuntungan i(Riyanto, 
i1996). iDengan idemikian, isangat 
imemungkinkan ihubungan iantara iCR 
idengan iROA iadalah inegative. 
iKaitannya idengan iteori isinyal iadalah 
iadanya iinformasi iyang iberupa iROA 
iatau itingkat ipengembalian iaset idan 
ijuga iseberapa ibesar ilaba iyang 
ididapat idari iaset iyang isudah 
idigunakan. iDengan iadanya iinformasi 
idari itingkat ipengembalian iaset 
imelalui ilaporan itahunan, imaka 
iinvestor idapat imembaca iseberapa 
ibanyak iadanya ikas iyang imenganggur 
iyang iakan imengakibatkan 
imenurunnya ilaba iyang iakan ididapat, 
ihal itersebut ibisa isaja imemberikan 
iinformasi iyang inegative ikepada 
iseorang iinvestor idan iinvestor iakan 
itahu ibahwa iperusahaan itersebut 
idalam ikeadaan ifinancial idistress. i iHal 
iini isejalan idengan ipenelitian iyang 
idilakukan ioleh iSyafrudin iNoor i(2011) 
idan iIM. iSarjan, iK. iBudi iSusrusa idan 
iDwi iPutra iDarmawan i(2013) iyang 
imemberikan ipernyataan ibahwa 
ilikuiditas itidak iberpengaruh iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iNamun, iberbeda 
ihalnya idengan ipenelitian iyang 
idilakukan ioleh iMulyani idan iBudiman 
i(2017) idan iAlicia i(2017) iyang 
imenyatakan ilikuiditas iberpengaruh 
ipositif iterhadap ikinerja ikeuangan. 
b. Pengaruh isolvabilitas iterhadap 
ikinerja ikeuangan 
Pengujian ihipotesis iini idilakukan 
iguna iuntuk imembuktikan ipengaruh 
isolvabilitas iterhadap ikinerja ikeuangan 
iyang idilakukan imenggunakan 
ipengujian istatistik. iHasil ianalisis 
iregresi ipada ipenelitian iini 
imenunjukan ibahwa isolvabilitas itidak 
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iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iHal itersebut idapat idilihat 
ipada itabel i4.10 iyang imenunjukan 
ibahwa ivariabel isolvabilitas 
imempunyai itingkat isignifikan isebesar 
i0,690 idan it itabel i0,3550. iKarena 
itingkat isignifikan ilebih ibesar idari 
i0,05 i(0,690 i> i0,05) idan it ihitung i-
0,046. iHal itersebut idapat imenunjukan 
ibahwa isolvabilitas itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
ibahwa isolvabilitas iberpengaruh 
ipositif iterhadap ikinerja ikeuangan 
itidak iterdukung. 
Menurut iVan iHorne i(2009) ijika 
irasio idebt ito itotal iasset isemakin 
itinggi, imaka iakan isemakin ibesar 
iresiko ikeuangannya. iPeningkatan 
iresiko iyang idimaksud iyaitu 
ikemungkinan iterjadinya isuatu idefault 
i(gagal ibayar) iyang idikarenakan 
iperusahaan iterlalu ibanyak imelakukan 
isuatu ipendanaan iaktiva idibandingkan 
idengan ihutang. iMaka idapat 
idisimpulkan, isemakin ibesar irasio iini 
imaka iakan isemakin ibesar ipula ibiaya 
iyang iharus iditanggung iperusahaan 
isupaya idapat imemenuhi ikewajiban 
iyang idimilikinya ikarena ihal itersebut 
idapat imenurunkan iROA iyang idimiliki 
ioleh isebuah iperusahaan. iKaitannya 
idengan iteori isinyal iyaitu iteori iini 
idapat imenjelaskan itentang ibagaimana 
iseharusnya isebuah iperusahaan idapat 
imemberikan isinyal ikepada ipengguna 
ilaporan ikeuangan. iSinyal ijuga idapat 
iberupa iinformasi itentang ibagaimana 
ikeadaan iperusahaan itersebut, 
isehingga idapat imenyatakan ibahwa 
isebuah iperusahaan ilebih ibaik iatau 
isebaliknya idaripada iperusahaan iyang 
ilainnya. iHasil itersebut isesuai idengan 
ihasil ipenelitian iyang idilakukan ioleh 
iIM. iSarjan, iK. iBudi iSusrusa idan iDwi 
iPutra iDarmawan i(2013) iyang 
imemberikan ipernyataan ibahwasanya 
isolvabilitas itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iNamun, 
iberbeda ihalnya idengan ipenelitian 
iyang idilakukan ioleh iGunde, idkk 
i(2017) iyang imempunyai ipernyataan 
ibahwa isolvabilitas iberpengaruh 
ipositif iterhadap ikinerja ikeuangan. 
c. Pengaruh imanajemen iaset 
iterhadap ikinerja ikeuangan 
Pengujian ihipotesis iini idilakukan 
iguna iuntuk imembuktikan ipengaruh 
imanajemen iaset iterhadap ikinerja 
ikeuangan iyang idilakukan 
imenggunakan ipengujian istatistik. 
iHasil ianalisis iregresi ipada ipenelitian 
iini imenunjukan ibahwa imanajemen 
iaset iberpengaruh inegatif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iHal itersebut idapat 
idilihat ipada itabel i4.10 iyang 
imenunjukan ibahwa ivariabel 
imanajemen iaset imempunyai itingkat 
isignifikan isebesar i0,043 idan it itabel 
i0,3550. iKarena itingkat isignifikan 
ilebih ikecil idari i0,05 i(0,043 i< i0,05) 
idan it ihitung i-2.054. iHal itersebut 
idapat imenunjukan ibahwa ivariabel 
imanajemen iaset iberpengaruh inegatif 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
imanajemen iaset iberpengaruh inegatif 
iterhadap ikinerja ikeuangan iterdukung. 
Laba itidak iakan imuncul isecara 
iotomatis, imelainkan iterlebih idahulu 
idiiringi idengan isebuah itanggungjawab 
isuatu iperusahaan ibaik iuntuk 
ikaryawan, ipelanggan imaupun ipemilik 
idan ijika itidak imaka ikelangsungan 
ihidup iperusahaan itersebut iakan 
iterancam. iMenurut iSinaga i(2018) 
isemakin irendah iperputaran ipada 
itotal iaktiva imaka iakan itidak iakan 
iefektif ipenggunaan iaset. iPerputaran 
iaset iyang irendah idapat imenandakan 
 
Invoice: Jurnal Ilmu Akuntansi  
p-ISSN: 2714-6359 | e-ISSN: 2714-6340  




ibahwasanya iperusahaan itidak iefektif 
idalam imemanfaatkan isumber idaya 
idan iefeknya iakan imerugikan 
iperusahaan. iSemakin irendah 
iperputaran, imaka idapat imemperkecil 
inilai idari ipenjualan iatau ipendapatan 
iperusahaan iyang idapat 
imengakibatkan imenurunnya ilaba 
ipada iperusahaan.  
Dampak idari imenurunnya ilaba 
itersebut imaka ikinerja idari 
iperusahaan itersebut ijuga iakan 
imenurun isehingga idapat 
imengakibatkan iperusahaan imengalami 
ifinansial idistress. iKaitannya idengan 
iteori isinyal iyaitu idengan iadanya 
isinyal iperusahaan imaka idapat 
imengadopsi isinyal iuntuk idapat 
imengungkapkan isebuah iatribut iyang 
itersembunyi iuntuk ipara ipemangku 
ikepentingan isupaya idapat 
imemanfaatkan isumber idaya iyang 
idapat imengahsilkan isebuah 
ikeuntungan, ikarena ibesarnya 
ikeuntungan idari iperusahaan idapat 
imenarik iinvestor-investor iyang iada. 
iHal itersebut isejalan idengan ihasil 
ipenelitian iyang idilakukan ioleh 
iNoormulianingsih idan iSwandari 
i(2016) iyang imenyatakan imanajemen 
iaset iberpengaruh inegatif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iNamun, iberbeda 
ihalnya idengan ipenelitian idari 
iIndriyani, idkk i(2017) iyang 
imempunyai ipernyataan ibahwasanya 
imanajemen iaset iyang idiproksikan 
iden igan iTATO iberpengaruh ipositif 
iterhadap ikinerja ikeuangan iyang 
idiproksikan idengan iROA. 
d. Pengaruh iukuran iperusahaan 
iterhadap ikinerja ikeuangan 
Pengujian ihipotesis iini idilakukan 
iguna iuntuk imembuktikan ipengaruh 
iukuran iperusahaan iterhadap ikinerja 
ikeuangan iyang idilakukan 
imenggunakan ipengujian istatistik. 
iHasil ianalisis iregresi ipada ipenelitian 
iini imenunjukan ibahwa iukuran 
iperusahaan itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iHal 
itersebut idapat idilihat ipada itabel i4.10 
iyang imenunjukan ibahwa ivariabel 
iukuran iperusahaan imempunyai 
itingkat isignifikan isebesar i0,742 idan it 
itabel isebesar i0,3550. iKarena itingkat 
isignifikan ilebih ibesar idari i0,05 
i(0,742 i> i0,05) idan it ihitung isebesar 
i0,330. iHal itersebut idapat 
imenunjukan ibahwa iukuran 
iperusahaan itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
iukuran iperusahaan iberpengaruh 
ipositif iterhadap ikinerja ikeuangan 
itidak iterdukung. iHal itersebut 
imenunjukan ibahwasanya iukuran 
isebuah iperusahaan itidak iakan 
imenjadi ijaminan ibahwasanya 
iperusahaan itersebut imempunyai 
ikinerja iyang ibaik. 
Total iaktiva isebagai iproksi 
isebuah iukuran iperusahaan itidak 
imempengaruhi ikinerja ikeuangan 
ikarena isemakin ibesar iaset ipada 
isuatu iperusahaan, imaka iakan 
isemakin ikompleks ipula imasalah ipada 
iagensi iyang idihadapi. iDengan 
idemikian, idapat imenambah ibeban 
iyang idikeluarkan iuntuk ioperasi 
idalam iperusahaan itersebut, isehingga 
idapat imemperkecil ilaba iyang iakan 
idihasilkan ioleh iperusahaan idan iROA 
iyang idihasilkan iakan isemakin ikecil 
ijuga. iKaitannya idengan iteori isinyal 
iadalah iadanya idividen iyang 
ididasarkan ipada ipremis, iyang idimana 
ipremis itersebut ibelum itentu idapat 
imenunjukan ibahwa imanajemen idapat 
imengetahui ilebih ibanyak itentang 
ikeuangan idimasa iyang iakan idatang 
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ipada iperusahaan ijika idibandingkan 
idengan ipemegang isaham, isehingga 
idividen iyang iakan imenjadi isinyal 
iyang idiharapkan. iHal iini isesuai 
idengan ipenelitian iyang idilakukan 
ioleh iEpi i(2017) iyang imenunjukan 
ibahwa iukuran iperusahaan itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iNamun, iberbeda ihalnya 
idengan ipenelitian iyang idilakukan 
ioleh iTisna idan iAgustami i(2016) idan 
iIsbanah i(2015) iyang imempunyai 
ipernyataan ibahwa iukuran iperusahaan 
iberpengaruh ipositif iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
e. Pengaruh istruktur imodal 
iterhadap ikinerja ikeuangan 
Pengujian ihipotesis iini idilakukan 
iguna iuntuk imembuktikan ipengaruh 
istruktur imodal iterhadap ikinerja 
ikeuangan iyang idilakukan 
imenggunakan ipengujian istatistik. 
iHasil ianalisis iregresi ipada ipenelitian 
iini imenunjukan ibahwa istruktur 
imodal itidak iberpengaruh iterhadap 
ikinerja ikeuangan. iHal itersebut idapat 
idilihat ipada itabel i4.10 iyang 
imenunjukan ibahwa ivariabel istruktur 
imodal imempunyai itingkat isignifikan 
isebesar i0,304 idan it itabel isebesar 
i0,3550. iKarena itingkat isignifikan 
ilebih ibesar idari i0,05 i(0,304 i> i0,05) 
idan it ihitung isebesar i-1.035. iHal 
itersebut idapat imenunjukan ibahwa 
istruktur imodal itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iDengan 
idemikian, ihipotesis iyang imenyatakan 
istruktur imodal iberpengaruh ipositif 
iterhadap ikinerja ikeuangan itidak 
iterdukung. 
Perusahaan idengan inilai iDER 
iyang itinggi idapat imenghasilkan inilai 
iROA iyang irendah, ibegitupun 
isebaliknya. iHal itersebut idapat 
imenunjukan ibahwa ijila iadanya 
ipenambahan iproporsi iutang iterhadap 
itotal iaset imaka idapat imenurunkan 
itingkat iefektivitas iaset idalam 
imenghasilkan ilaba. iPenambahan idari 
iproporsi iutang iterhadap itotal iaset 
idapat imenimbulkan itambahan ibeban 
iyang iberupa ibeban ibunga iyang iharus 
iditanggung ioleh iperusahaan iyang 
imerupakan isebuah ikomponen iguna 
iuntuk ipengurang ilaba. iKenaikan 
ibeban iyang idiakibatkan ioleh ibeban 
ibunga idapat imenurunkan ilaba 
isehingga idapat imempengaruhi iROA. 
iDengan idemikian, ipeningkatan idari 
iproporsi iutang iterhadap iaset idapat 
imengakibatkan ipenurunan iROA. 
iKaitannya idengan iteori isinyal iadalah 
isebuah itindakan iyang isudah idiambil 
ioleh imanajemen iperusahaan iyang 
isudah imemberikan ipetunjuk ikepada 
iinvestor itentang ibagaimana 
imanajemen imemandang iprospek 
iperusahaan. I 
Informasi iadalah iunsur ipenting 
ibagi iseorang iinvestor idan ipelaku 
ibisnis, ikarena iinformasi ipada 
ihakikatnya idapat imenyajikan 
iketerangan, icatatan iatau igambaran 
ibaik idari ikeadaan imasa ilalu, isaat iini 
imaupun ikeadaan idi imasa idepan ibagi 
ikelangsungan ihidup isuatu 
iperusahaan. iHal itersebut isesuai 
idengan ipenelitian iyang idilakukan 
ioleh iMargaritis idan iPsillaki i(2010) 
iyang ihasil ipenelitiannya imenunjukan 
istruktur imodal itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iNamun, 
ilain ihalnya idengan ipenelitian iyang 
idilakukan ioleh iSiro i(2013) idan 
iRuspandi i& iAsma i(2014) iyang 
imenghasilkan istruktur imodal 
iberpengaruh ipositif iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
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a. Likuiditas itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan, ihal 
itersebut idikarenakan ioleh 
ilikuiditas iyang iminimum iharuslah 
idijaga ioleh iperusahaan ikarena ijika 
isemakin itinggi irasio iini, imaka 
iakan isemakin itinggi ipula 
ilikuiditasnya idan iakan 
imengakibatkan ikas imenganggur 
iakan isemakin itinggi iserta idapat 
imengakibatkan imenurunnya 
ipendapatan idan ilaba. iHal iini 
isejalan idengan ipenelitian iyang 
idilakukan ioleh iSyafrudin iNoor 
i(2011) idan iIM. iSarjan, iK. iBudi 
iSusrusa idan iDwi iPutra iDarmawan 
i(2013) iyang imemberikan 
ipernyataan ibahwa ilikuiditas itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
b. Solvabilitas itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan, ikarena 
ijika irasio idebt ito itotal iasset 
isemakin itinggi, imaka iakan 
isemakin ibesar iresiko ikeuangannya. 
iPeningkatan iresiko iyang idimaksud 
iyaitu ikemungkinan iterjadinya 
isuatu idefault i(gagal ibayar) iyang 
idikarenakan iperusahaan iterlalu 
ibanyak imelakukan isuatu 
ipendanaan iaktiva idibandingkan 
idengan ihutang. iMaka idapat 
idisimpulkan, isemakin ibesar irasio 
iini imaka iakan isemakin ibesar ipula 
ibiaya iyang iharus iditanggung 
iperusahaan isupaya idapat 
imemenuhi ikewajiban iyang 
idimilikinya ikarena ihal itersebut 
idapat imenurunkan iROA iyang 
idimiliki ioleh isebuah iperusahaan. 
iHasil itersebut isesuai idengan ihasil 
ipenelitian iyang idilakukan ioleh iIM. 
iSarjan, iK. iBudi iSusrusa idan iDwi 
iPutra iDarmawan i(2013) iyang 
imemberikan ipernyataan 
ibahwasanya isolvabilitas itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
c. Manajemen iaset iberpengaruh 
inegatif iterhadap ikinerja ikeuangan. 
iHal itersebut idikarenakan ijika 
isemakin irendah iperputaran ipada 
itotal iaktiva imaka iakan itidak iakan 
iefektif ipenggunaan iaset. 
iPerputaran iaset iyang irendah idapat 
imenandakan ibahwasanya 
iperusahaan itidak iefektif idalam 
imemanfaatkan isumber idaya idan 
iefeknya iakan imerugikan 
iperusahaan. iSemakin irendah 
iperputaran, imaka idapat 
imemperkecil inilai idari ipenjualan 
iatau ipendapatan iperusahaan iyang 
idapat imengakibatkan imenurunnya 
ilaba ipada iperusahaan. iDampak 
idari imenurunnya ilaba itersebut 
imaka ikinerja idari iperusahaan 
itersebut ijuga iakan imenurun 
isehingga idapat imengakibatkan 
iperusahaan imengalami ifinansial 
idistress. iHasil itersebut isejalan 
idengan ihasil ipenelitian iyang 
idilakukan ioleh iNoormulianingsih 
idan iSwandari i(2016) iyang 
imenyatakan imanajemen iaset 
iberpengaruh inegatif iterhadap 
ikinerja ikeuangan. 
d. Ukuran iperusahaan itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. iHal itersebut 
idikarenakan itotal iaktiva isebagai 
iproksi isebuah iukuran iperusahaan 
itidak idapat imempengaruhi ikinerja 
ikeuangan ikarena isemakin ibesar 
iaset ipada isuatu iperusahaan, imaka 
iakan isemakin ikompleks ipula 
imasalah ipada iagensi iyang 
idihadapi. iDengan idemikian, idapat 
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imenambah ibeban iyang idikeluarkan 
iuntuk ioperasi idalam iperusahaan 
itersebut, isehingga idapat 
imemperkecil ilaba iyang iakan 
idihasilkan ioleh iperusahaan idan 
iROA iyang idihasilkan iakan isemakin 
ikecil ijuga. iHasil iini isesuai idengan 
ipenelitian iyang idilakukan ioleh iEpi 
i(2017) iyang imenunjukan ibahwa 
iukuran iperusahaan itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
e. Struktur imodal itidak iberpengaruh 
iterhadap ikinerja ikeuangan. iHal 
itersebut idikarenakan iperusahaan 
idengan inilai iDER iyang itinggi 
idapat imenghasilkan inilai iROA 
iyang irendah, ibegitupun isebaliknya. 
iHal itersebut idapat imenunjukan 
ibahwa ijila iadanya ipenambahan 
iproporsi iutang iterhadap itotal iaset 
imaka idapat imenurunkan itingkat 
iefektivitas iaset idalam 
imenghasilkan ilaba. iPenambahan 
idari iproporsi iutang iterhadap itotal 
iaset idapat imenimbulkan itambahan 
ibeban iyang iberupa ibeban ibunga 
iyang iharus iditanggung ioleh 
iperusahaan iyang imerupakan 
isebuah ikomponen iguna iuntuk 
ipengurang ilaba. iKenaikan ibeban 
iyang idiakibatkan ioleh ibeban 
ibunga idapat imenurunkan ilaba 
isehingga idapat imempengaruhi 
iROA. iHasil itersebut isesuai idengan 
ipenelitian iyang idilakukan ioleh 
iMargaritis idan iPsillaki i(2010) 
iyang ihasil ipenelitiannya 
imenunjukan istruktur imodal itidak 
iberpengaruh iterhadap ikinerja 
ikeuangan. 
5.2 Saran i 
Berdasarkan ibeberapa 
iketerbatasan iyang isudah idiungkap 
idiatas, imaka ipeneliti imemberikan 
isaran isebagai iberikut: 
1. Peneliti iselanjutnya idisarankan 
iuntuk imenggunakan isampel idari 
isektor ilain iuntuk imelakukan 
ipenelitian idan imemperpanjang 
iperiode ipenelitian, isupaya 
imendapatkan ijumlah isampel iyang 
ilebih ibanyak. 
2. Penelitian iini ihanya imenggunakan 
i5 ivariabel iindependen iuntuk 
imelihat ifactor-faktor iyang idapat 
imempengaruhi ikinerja ikeuangan. 
iMaka idari iitu iuntuk ipenelitian 
iselanjutnya idisarankan iuntuk 
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